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【摘 要】迫于内外压力 , 我国于 2005 年 7 月 21 日起开始实行以市场供求为基础、参考一篮子货币进行调节、有管理的浮动
汇率制度。人民币汇率不再盯住单一美元 , 形成更富弹性的人民币汇率机制。文章分析了人民币升值面临的压力及升值对中国经
济的影响。
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1. 国际收支顺差。国际收支逆差表明外汇供不应求 , 将
引起本币贬值 , 外币升值 , 反之 , 本币升值 , 外币贬值。我国近
10 年来 , 国际收支始终保持经常项目和资本项目双顺差 , 从这
一因素来看 , 人民币具有升值压力。
2. 利率提高。利率下降 , 国内资本流出 , 反之 , 国外资本
流入。资本流动将引起外汇市场供求变化 , 从而对汇率产生影
响。在通常情况下 , 一国利率提高 , 信用紧缩 , 将导致该国货币
升值。我国在 2004 年 10 月和 2005 年 3 月两次提高利率 , 易
于吸引国外资金的进入和中国在外资金的回流 , 从而拉动人
民币升值。
3. 外汇储备增多。2005 年底 , 我国外汇储备已经增至
8189 亿美元。储备对人民币汇率的影响取决于央行的意图 , 目
前 , 尚无央行要降低储备规模的意图 , 则人民币具有升值压
力。
4. 投机活动与市场心理预期。目前 , 市场上已经形成了
对人民币升值的心理预期,国际巨额游资正通过各种途径流入
我国 , 人民币升值的压力进一步加大。









积极影响 , 具体表现如下 :
1. 有利于转换经济结构。中国出口商品大多是劳动密集
型产品 , 如纺织品;而西方国家出口的是知识技术密集型产品 ,
这无形中使我国在对外贸易中处于弱势地位 , 承受不平等待
遇。由于“ 马太效应’, 及循环累积效应的作用 , 会给我国带来
不利的影响。人民币的升值 , 外国资产变相贬值 , 进口价格下
跌 , 从外国大量进口商品的公司特别是原材料进口依赖型厂
商成本会减少 , 增加对国外先进技术和设备的需求 , 从而加快
中国企业进行产品结构调整 , 实现产业结构升级 , 反过来又增
加了出口产品技术含量 , 提高了产品的附加值 , 最终增强中国
产品在国际市场上的竞争力 , 有利中国企业扩大海外业务。
2. 有利于扩大利用外资的深度和广度。人民币升值 , 以
人民币计价的进口商品价格下降 , 在华外商投资企业盈利增
加 , 为外国投资者追加投资和再投资创造了有利环境。截至
2004 年底中国合同利用外资 1535 亿美元。2004 年外商直接
投资就达 606 亿美元。在今后的一段时间外国投资者和外企
从业人员将继续增加 , 从而扩大中国投资需求 , 增加就业 , 刺
激消费需求。
3. 有利于减轻偿债负担。2003 年底 , 中国外债余额高达
1825.7 亿美元 , 人民币每升值 10%, 就减少 182.57 亿美元的外
债 , 这会给中国带来上百亿美元的外汇盈余。中国中长期负债
占外债总额的比例高达 80%以上 , 人民币升值使以外币计算
的外债变相收缩 , 减轻政府和企业还债负担 , 对于减轻中国目
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在华投资会考虑这两个方面 , 再说自从 1973 年布雷顿森体系
瓦解后 , 现在国际信用货币制度表现的稳定性很差 , 规避货币
风险已成为个人、国家的客观需要。因此 , 树立人民币在国际
经济舞台上的良好形象是责无旁贷的 , 据理性预期理论及资
产组合理论 , 人民币升值将 提 高 中 国 GDP 国 际 地 位 , 是 中 国
经济综合实力强 , 经济形势好的信号 , 有利于增强国内外投资
者的信心以及改变他们对政府行动和经济运行的预期 , 使投
资者有投资意愿 , 并使中国对外再融资更容易 , 成本更低。
5. 有利于加快人民币自由兑换的进程。在当前全球经济
不景气的情况下 , 中国经济一枝独秀 , 经济保持高速增长 , 这
是人民币走强的经济基础 , 促使人民币成为国际市场中的强
势货币。而在当前的中国汇率管理制度中 , 人民币在经常项目
下是可兑换的 , 资本项目尚未开放 , 为了规避国际市场上的汇
率风险 , 早在 1993 年我国就确定了“ 逐步使人民币成为可 兑
换的货币”的目标。另外人民币已经在周边国家和地区大量流
通 , 在人民币可自由兑换后 , 将奠定人民币地区性强势货币的
地位 , 人民币就会逐渐成为它们的储备货币 , 那么我国又多了
一块铸币税收入。
6. 有利于中国企业对外投资 , 实施“ 海外”战略。中国的
改革开放已经进入了一个新阶段 , 今后我国既要引进外资 , 又
要对外投资。如果人民币升值 , 中国企业海外直接投资成本降
低 , 易于向海外发展 , 在国际竞争中提高企业素质。
7. 有利于提高人民的生活水平。人民币升值意味贸易条




一国货币升值是牵一发而动全身的大事情 , 切不可小觑 ,
如果货币币值定价过高 , 可能引发严重的泡沫。结合日本的教
训( 日本经济因接受“ 广场协议”而陷入长期衰退) , 考察我国
具体国情 , 当前人民币一旦升值可能对我国经济发展带来的
消极影响是 :
1. 损害基础产业。人民币升值后 , 相应提高了我国劳动
密集型出口产品价格 , 从而削弱其国际竞争力 , 出口会下降 ,
这无疑将使该种产业遭受巨大 , 甚至可能会引起政局的不稳。
另外 , 人民币的升值 , 会损害中国的战略产业 , 比如钢铁石油
以及汽车制造业 , 在当前世界钢铁、石油的生产能力过剩情况
下 , 人民币的升值 , 会导致我国相应产业面临竞争的压力加
大。
2. 可能造成通货紧缩。影响物价是一国汇率变动对国内
经济最为直接的作用。如本币升值 , 则进口商品价格下降 , 从
而又会带动国内同类商品和其他商品的价格下降。持续的本
币升值使我国出口创汇减少 , 外汇占款下降 , 从而基础货币投
放减少 , 这无异于紧缩国内银根 , 压抑投资需求 , 这将对众多







4. 减少出口 , 最终影响到经济增长目标的实现。我国诸
多产业现在仍为劳动密集型生产模式 , 出口的扩大主要依靠
价格的竞争力。人民币持续升值后 , 我国商品的出口价格相对
上涨 , 进口商品价格相对下降 , 其结果必然是进口加大 , 出口
严重受阻 , 从而使得出口创汇能力下降 , 国际直接投资流入减
缓 , 这样我国经济可能出现停滞甚至严重的衰退。
5. 加剧失业 , 增大劳动力转移的压力。经济发展、充分就
业、物价稳定和国际收支平衡是世界各国目标。当今中国 , 就
业问题尤其突出 , 就业压力非常大。目前中国提高新增就业机
会 , 主要是出口和外国对华直接投资 , 人民币升值将抑制出
口 , 扩大进口 , 外贸生产企业很多将会陷于困境 , 而外商直接
投资企业 , 也会由于在中国生产成本的提高 , 可能将生产基地
转向其他国家 , 中国的廉价劳动力优势也将受到挑战 , 从而加
剧低收入群体收入的支出负担。
6. 使我国的外汇储备遭受损失。2005 年底我国的外汇储
备已经高达 8189 亿美元 , 如果人民币升值 , 以美元标价 的 外
汇储备将大量缩水 , 国家将遭受巨大的外汇损失。
总之 , 人民币客观上存在着升值压力 , 升值后利弊共存。
有的学者认为 , 人民币升值利大于弊 , 有的学者认为人民币升
值弊多利少。 本人认为 , 人民币升值短期弊多利少 , 而长期利
大于弊。中国要进行汇率制度改革 , 须具备两个前提条件 : 一
是升值预期下降 ; 二是基本准备工作就绪。但从目前的种种迹
象看 , 人民币升值预期不降反升 , 国际游资已经通过各种渠道




出 , 只要条件具备 , 没有外界压力我们会主动推进汇率改革;如
果条件不具备 , 即使外界施加巨大压力 , 我们也不会贸然行
事。
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